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論 文
現代のインフレーションとその対策
?
本 昇
I 硯代インフレーションの問題点
現在の日本は，他の多くの資本主義国と同様に，いろいろな経済問題に悩ま
されているが，そのうちでもインフレーション，公害，都市問題等は最も関心
をもたれるものであろう。特にインフレーションは，それ自体決して目新しい
現象ではないが，それにもかかわらず理論的政策的に重要なトヒ゜ックとなって
いる。これは現代のインフレーションが次のような問題を包蔵しているからで
あろうと思われる。すなわち第1に，それは高度成長の必然の結果であるかど
うかという問題がある。現代のインフレが従来考えられてきたよりもはるかに
複雑多様な原因によってひき起こされていることはよく知られているが，それ
らの原因のなかには近年の高度成長を支えてきた要因それ自体もしくはその結
果派生したものが含まれているのではないかというわけである。現代のインフ
レがそのようなものであるとすれば，高度成長を是認する立場からは，インフ
レは必ずしも害悪とはみなされないであろう。あるいはそれは必要悪というこ
とになるかもしれない。
第2に，最近のインフレーションを包括的に把握する理論は現にあるのかど
うかが問われている。とりわけ，従来の通念によれば，インフレは完全雇用達
成後でなければ起こらないはずであり，それ故にまた，戦時中または戦後期を
除けば，概して好況期に起こるものとみなされてきた。ところが現在は，景気
後退期にインフレが起こっているのである。アメリカでは， 1970年に実質国民
総生産が前年比0.4彩低下したにもかかわらず，一般物価水準すなわちGNP
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デフレーターは 5.1%の上昇を示しているし，消費者物価は 5.9彩上昇してい
る。低成長続きのイギリスでは， 69,70年と実質GNPは2%前後の増加より
示していないが， GNPデフレーターの方は 5ないし 6彩上昇しているし，消
費者物価も 5ないし 796上昇している。日本でも，昭和37,40年度の景気後退
期に，消費者物価指数（東京）がそれぞれ前年比6.7%,7.27%と上昇し， G
NPデフレーターの上昇率も37年度では3.17%と前年度より低下しているが，
40年度では前年度を上回わり4.98%を記録している。そして45年に始まる最近
の沈滞ムードのなかにおいても，消費者物価指数（東京）が45年度7.18%,46 
年度6.3%と上昇し， GNPデフレークーは同じく6.17%,4. 37%と上昇して
いる。このような現象は今日ではスタグネーション（停滞）のもとにおけるイ
ンフレーションという意味で「スタグフレーション」 (stagflation)ないし「
インフラグネーション」 (inflagnation) と呼ばれている。そしてこの現象を
われわれはいかに解釈すればよいかが問題なのである。
第3に，現代のインフレーションの把握のしかたと関連して，このインフレ
を抑制すぺきかどうか，また抑制しうるかどうかの問題がある。インフレーシ
ョンそれ自体害悪なのかどうかの判定すら決して明確についているとはいいが
たいが，仮りにインフレが悪であるとしても，成長を善とすれば，成長がイン
フレを必然的にともなうとみられる限り，そのプラスとマイナスの成果を相殺
してプラスが残るときには，それは許容さるべきであるという見方が成り立た
なくもない。しかしレインフレはいずれにしてもマイナスの結果より生まない
から，それは完全に消滅させるにしくはないとするならば，その鎮圧によって
成長が減速されることもやむなしとして，その限りにおける成長の鈍化をむし
ろ是認する見方も成り立つ。そしてこれら両極の考え方の中間にいろいろな折
衷的見解が成り立つであろう。他方，インフレーションは抑制すべきだとして
も，それが複雑多様な原因によってもたらされているとすれば，なんらかの政
策によってそれを抑制しうると期待してよいかどうか？現在のいわゆる「クリ
ービング・インフレーション」は資本主義経済に根強く定着してしまった感が
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あり，これを根本から抜き去ることはいかに強力な政策当局をもってしても至
難の業ではなかろうかと危惧されている。それは角を矯めて牛を殺すことにも
なりかねないのである。しかしインフレの原因が多様であるとしても，それら
のうちには抑制しうるものもなくはないであろう。かつては，インフレの原因
はかなり明確に生産物や労働に対する超過需要とみなされ，したがってインフ
レ抑制はこれらの超過需要の抑制によって可能と考えられた。こういった超過
需要に限らず，他のメリットをそこなうことなく政策的に抑制しうる原因があ
る限り，政策当局は積極的に施策を推し進めていくぺきであろう。この場合の
政策はインフレの原因の多様性に対応して複数になり，それらの協調によって
実効があがるものと思われる。しかしインフレ抑制が政策によって完全になし
うるとは限らない。それは単に施策によっては顕著な効果を期待しえない場合
があるというだけでなく，政策的に抑制しえない要因が存在する可能性がある
からである。そこでわれわれは現代のインフレがどこまで統御しうるかを確か
める必要に迫られることになる。
第4に，ィンフレ対策として，これまで欧米諸国の一部ではいわゆる「所得
政策」が採用されているが，日本では所得政策を採用する時期がきているかど
うか，という問題がある。この政策は主としてインフレの一原因としての過大
な賃金上昇圧力を統御することを狙いとしてきたようで，イギリスでは1947年
から始まったとされている1)。しかしイギリスでの所得政策の経験は必ずしも
成功とはいえなかったようである。それはイギリスでは成長率を上回わる物価
上昇が最近になってもいっこう衰えないどころか，反って69年以降はいっそう
激しくなっていることからも明らかである。またアメリカでも，穏やかな勧告
ないし説得政策としてのガイドライン（ないしガイドポスト）政策が1960年代
を通じてしばしば適用された。これは賃金や物価の過大な上昇を阻止すること
1)イギリスでの所得政策の経緯については．たとえば E.H. Phelps-Brown 〔蕊〕に簡
潔な説明がみられる。
?
138 闊西大學『癌清論集』第22巻第2号
が狙いであったが，この目的は60年代前半まではほぽ達せられていた。しかし
60年代後半には効を奏さなくなり，しだいにインフレ圧力が強まり，遂には70
年のようなスタグフレーションを喚起するまでになった。そして71年8月には
通貨危機に瀕して， ニクソン大統領は 8項目にわたるドル防衛策を実施した
が，その一項として「賃金・物価の90日間凍結」という強硬策を打ち出した。
このような外国での経験にかんがみ，日本でも所得政策が検討されるようにな
り，昭和43年 9 月には，経済審議会の「物価・賃金・所得• 生産性委員会」（主
査熊谷尚夫教授）が「わが国でも所得政策を必要とする時期がきている」こと
を報告した〔3〕。しかしその後，昭和45年12月には，日本経済調査協議会の大
川委員会（主査大川一司教授）が「日本の現状では所得政策を採用すべきでは
ない」という結論を出し〔19〕，続いて47年5月には，経済審議会の「物価・所
得•生産性委員会（委員長隅谷三喜男教授）が「日本ではコスト・プッシュは
起きていないから，当面所得政策を採用する必要はない」と結論した〔4〕。こ
れらの提言はいずれも日本経済の現状分析の結果に基づいているわけである
が，結論が最初のものと後の二者とで相反する方向に出ていることには大いに
興味をそそられるであろう。経済の現状についての評価が異なれば，政策への
提言も異なって当然であるが，現実は一つであり，それについていちじるしく
異なった判断が生まれるのは捉えた局面かあるいは分析方法がよほど異なって
いるからであろう。現在のインフレはそれぞれ特有の諸原因から生じており，
その現象も必ずしも同じではないから，ある経済にとって所得政策が必要であ
っても，他の経済にとっては，それは不要かもしれない。そこで外国はともか
くとして，日本では所得政策をいま採用すべきであるのかないのか，日本経済
の現状はこの問題にどう答えるかを検討してみる必要があるようである。
このような問題を抱えた現代のインフレ経済を理論的統計的に分析し，その
特質を明確に把握することによって必要なポリシー・ミックスがどのようなも
のでなければならないかを探ってみようというのが本稿の狙いである。そこで
本稿の論議は次のように進められるであろう。まず第I節では，現代のインフ
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レーションを説明するための基本的モデルが建設される。この理論的分析は問
題の性質上必ずしも満足すべきものではないが，日本の近年のインフレに現わ
れている若干の特殊な現象を除けば，通常のインフレを把握するためには十分
役立ちうるものと思われる。第1I節では， 1960年から70年までの日本のデーク
から日本のインフレの実態を分析し，その特質を明らかにする。この種の実証
的分析はどういう種類の統計をどういう形で用い，またどのような統計的手法
を用いるかでいろいろな結果が導き出されるが，本稿では理論的分析の結果に
適合する数字を用いたので，その意味では 1つのユニークな分析結果が得られ
るであろう。第IV節では，第1I節の分析でなお不足する部分を補充する。現代
のインフレーションは通常のマクロ分析だけでは十分捉えきれないが，その不
足を補うにはどのような分析が必要であるかがここで示唆されよう。第V節で
は，前節までの分析結果に照らしてわれわれの行なうべき政策が検討される。
最後の第VI節では，結論に代えて， 1つの補足的問題が取り上げられよう。
]I インフレーションの理論的分析
1. 分析の方法
インフレーションは貨幣的現象であるとともに，実物的現象でもある 2)。し
たがって，インフレの分析を貨幣的側面のみから行なうことも，また実物的側
面のみから行なうことも妥当とはいえないであろう。インフレそのものは生産
物価格の一般的継続的な上昇であるが，その価格上昇の原因は生産物市場に求
められるとは限らない。その直接の原因からさかのぽれば，さらにそれに作用
したヨリ根源的な原因が他の市場に生じていることがある。しかもその原因は
複数で互いに連結し合っていることが多い。現代のインフレはこうした錯綜し
2)フリードマンはインフレーションを貨幣現象であると断定している。彼はそれが実物
的現象であることを否定はしていないが．インフレはむしろ貨幣的側面から捉えられる
ペきであると強調しているようである。 M. Friedman 〔的．
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た多様な原因が同一の市場内で，また市場間で相互に作用し合った結果として
起こっているとみなければならない。したがって，ここで実物的現象としてイ
ンフレをみるという場合にも，それは昔のケインズ流の理論にみられるような
生産物市場だけで捉えられるのではなく，いわゆる一般均衡論的に，すべての
市場の需給関係のなかで捉えられねばならない。それは結局貨幣市場をも含む
ものとなり，したがって貨幣的側面からも捉えられるが，また実物面からの接
近も同時に行なわれるのである。
しかしインフレーションを解明するためには一般均衡論的な分析が必要であ
るといっても，均衡分析によってそれが適切に行なえるというのではない。イ
ンフレは，いうまでもなく，一般物価水準がたえず上昇を続ける動学的過程と
して理解されねばならない。そしてそれは決して均衡状態ではなく，また均衡
に向かって収欽する状態であるともいえない。インフレ過程は均衡状態とは異
なったアンバランスな変化の継起する状態である。市場全体を通じては，ワル
ラス法則によってたえず均衡が成立しているとしても，個々の市場では，その
いずれかもしくはすべてに，そして特に貨幣市場に不均衡が成立し，それがた
えざる調整の過程を生み出していくのであって，このような変化の過程こそイ
ンフレーションにほかならない。ここではインフレをこのような動学的な不均
衡状態として捉えることにする。それはまた往々にして不安定な状態であるこ
とがあり，その意味において，均衡への収敏過程とみることも当を得ていない
のである。
2. モデル
インフレーションを説明するためのわれわれのモデルは以下のようなもので
ある。まずマクロ経済を生産物，生産要素および貨幣の 3つの市場に分かち，
それぞれの市場における需給の状態を考える。
(1) 生産物市場 ここでは生産物に対する需要が周知のような次式で与
えられると考える。（以下で使用される記号は別表に示すとおりである。）
D=C+I+G+X-N (I) 
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記 号 覧 表
D 総 需 要 r 資 本 収 益 率
C 消 費 I 労 働 効 率
I 投 資 r 資 本 効 率
G 政 府 支 出 A 労 働 生 産 性
X 輸 出 に 資 本 生 産 性
N 輸 入 q 労働組合の賃上げ圧力
Y 総 生 産 量 u 失 業
L 労 働 雇 用 量 J 遊 休 資 本 I 
K 資 本 利 用 量 m 利澗マーク・アップ比率
A 家 計 資 産 p 労 働 分 配 率
T 租 税 M 貨 幣 供 給 量
p 一般物価水準 V 貨幣の所得速度
Ye 消費財生産量 P, 期 待 価 格 I 
Y1 投資財生産量 i 利 子 率
Pm 輸 入 価 格 x* “の成長率または上昇率
w 賃 金 率 その他はすべて定数
また生産物の供給は，生産要素を労働と資本の2種類として，次のような形の
生産関数で示されるものとしよう。
Y=F(evt L, e1 K) (II) 
ここでは生産技術は 2要素それぞれの生産効率の形で考慮されている。
ところで物価水準 Pは D と Yとの関係によって次の形で決定されること
になるであろう。
D=PY (JI) 
いうまでもなく，ケインズ的均衡においてはD=Yであり，その場合には P=l
となる。そしてその状態が維持される限り，物価水準は変化しないであろう。
しかし D~Y の状態になると， P はその差に従って変化するであろう。一般
物価水準の時間的変化率，すなわちインフレーション率 P*は，（皿）式を時間
tで微分しその結果を Dで割って整理すると，次式のように得られる。
P*=D*-Y* (l 
すなわちインフレーション率は総需要の成長率と生産物であらわした国民所得
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の成長率の差に等しい。しかしこれは暫定的な解釈であって，われわれは後に
この形のインフレ率をさらに修正することにしたい。
(1)式はインフレが生産物市場における超過需要の成長とともに進行すること
を教えているが，われわれは次に，総需要の成長率と総供給の成長率を決定す
る要因を調べてみよう。 D*については， (I)式から時間的な変化率を求める
と，次のような結果が得られる。
D*=a11C*+年 I*+alSG*+い X*-a15N* (2) 
C I G X N ここにa11=--, a12 =--, a1s =――, a14=--, a1s=--D D D D D である。 (2)
式は右辺の各成長率が独立変数として与えられるとき， D*がどういう大きさ
になるかを示している。しかしここで独立な成長率のうちのいくつかを，たと
えば C*,I*および N*をさらに別な独立変数によって決定される従属変数と
みなすこともできる。その場合には次のような消費関数，投資関数および輸入
関数を仮定することが適当であろう。すなわち
C= Co +c1 Y +c2A-cs T 
l=l。＋和Y+P12r-和 K-Pui
N鳴＋和Yー 年Pm
(IV) 
(V) 
(VI) 
ここで C。,I。および Noはいずれも独立成分で定数である。この3つの式か
ら，やはり時間的な変化率を導き出すと，次のようになる。
C*=a21 Y*+a22A*-a22T* 
I*=知 Y*+ aa2r* -as aK* -a34i* 
N*=a41Y*-a42凡＊
(3) 
(4) 
(5) 
これら 3つの式を(2)式と連立させることによって， D*の決定因をさらに詳細
に検討することができるが，ここではむしろインフレーションをできる限り簡
潔な形で捉えるために， D*は(2)式の形で与えられるものとしよう。
次に総供給の成長率 Y*については，それをやはり独立変数とみなすことが
簡潔で取り扱いやすいが，その場合でも Y*をさらに分解しておくことは必要
であろう。つまり，全体としての経済を消費財部門と投資財部門に分かち，そ
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れぞれの部門における生産の成長率の和として Y*を捉えることにするわけで
ある。いま各部門を示すために，添字 C, Iを用いることにすると， Y*は次
のようにあらわされるであろう。
＊＊ 
Y* =a1sYc+a17Y1 (6) 
そしてこの場合にも， Ye*ゃ Yr*を従属変数とみなすならば，それらを決定
する要因は (II)式から次のように得られることがわかる。
＊＊＊＊ 
Y;*=<t11CL1 +111)+<t12CK1 +r,) i=C,/ (7) 
この結果をみれば，生産の成長を推進し，インフレにマイナスの作用をする要
因がなんであるかが明らかであるが，われわれはここでも簡潔を旨として，
Y*を沈＊とかの形で与えられるものとしておこう。
そうすると， (2)と(6)の両式を(1)式に代入することによって，インフレーショ
ン率は次式のように得られるであろう。
P*=a11C*+a12I*+a1aG*+a14X*-a15N*-a16沈＊＿知Y1* (8) 
生産物市場についてのインフレーション率は C*,I*, G*および X*によっ
て高められ， Yざ， Y1*および N*によって引き下げられることがいちおう明
らかになった8)。
しかし生産物市場におけるインフレ要因をそこでの超過需要の成長に集約さ
れるものとみなすだけでは，分析ははなはだ不十分といわねばならない。それ
は一般物価の変動が，単に市場における需給関係だけでなく，市場の動きと成
果に対する人々の「期待」によっても左右されることを否定しえないからであ
る。ここで期待という場合，そこには人々の将来に対する「不確実性」をとも
なった見通しや心理的な惰性が含まれているはずである。慢性的なインフレー
ションのもとでは，人々は往々にしてインフレに不感症になり，その進行にみ
3)クリハラは(8)式を得たと同じしかたで考え，ややヨリ複雑なモデルを作ってインフレ
なき均衡成長の条件を導き出している。 K. K. Kurihara 〔認〕．
， 
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ずからを適合させ，むしろ立ち遅れて損失を招かないようにつとめる。インフ
レヘの期待は，企業者に原材料の買い溜め，製品の売り惜しみを決意させ，消
費者には消費財の買い漁り，特に土地のようなヘッジ商品への需要を刺激し，
また投機に人を駆りたてることになる。こういった期待がさらに物価の上昇を
推進する役割を果たすのである。期待の役割は，近年になって，いわゆる「適
応型期待仮説」 (adaptiveexpectation hypothesis) としてインフレ・モデ
ルのなかに組み込まれるようになった。この期待仮説は，ケーガン以来いろい
ろな形で採用されているが〔5〕，ここではわれわれはそれが次のような形で形
成されるものと仮定しよう。
Pt= P均+(P竺1-P均） (9) 
この形はグッドウィンのものと似ているが，彼が水準で捉えたのに対し，ここ
では変化率で捉えている点が異なる 4)。
4)グッドウィンは次のような形の期待仮説をたてている。 R. M. Goodwin (10〕．
Pり=P,-1十P(.P,-1-P,-2) 
グッドウィンのほかにも，以下のような種々の期待仮説がある。（・は変化を示す．）
(i) M. Ezekiel 〔的
(i) P. Cagan⑮〕ー
M. Nerlove (18〕
(ii) J. F. Muth 〔訂〕
(iv) E. Phelps 〔泣〕
(v) R. M. Solow 〔切〕
(vi) M. Parkin⑫0〕
(vi) M. Artis口〕
P:=Pi-1 
． 
P~=P(P,-1-P: ー1)
00 
P~=7Jl::(l-7J)i Pt-J 
i=O 
＊＊＊ 
月=a(P,-1-PL1) 
* * * * P~= PL1 H(Pt-1-PL1) 
＊＊＊ 
P1=-lPt十 (l-.l)P1ー1
． 
月=.lP, 十(1-.l)P1ー1
(vii) J. Vanderkamp⑬0〕月=(1-.l)P,+ (1-.l) .lP,-1 + (1-.l)入2p,-2十……
* n * (ix) S. J. Turnovsky 〔四〕 P1=:Ei;P,-; 
i=O 
10 
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インフレーションに対する人々の期待をこのような形であらわされるものと
すれば，この期待インフレ率 P,*を(8)式に組み入れることによって，インフレ
率の説明はヨリ充実したものとなるであろう。そうすると， (8)式は次の形に改
められることになる。
P*=a11C*+a12I*+a1aG*+a14X* 
＊＊＊ -a15N*-a1&Y c-a17 Y 1+au P• UO) 
これが生産物市場におけるインフレ率の決定因を説明する関係式である。しか
しこの式はインフレの一面にスポットを当てるだけで，その全容を捕捉させて
くれない。したがって，われわれはさらに生産要素市場におけるインフレ要因
を検討し，それをUO)式の上に追加していくことにする。
(2) 生産要素市場 ここでは生産要素の需給関係はむしろ後方に押しや
って，所得分配の関係から問題を解きほぐしていくことにする。まず生産要素
は労働と資本の2種類だけと考えられているから，貨幣国民所得はそれらの間
に分配されるとすると，その関係は次式であらわされるであろう。
PY=wL+rK (VJI) 
ここで wLは労働所得， rKは資本家所得である。 この式の両辺を Yで割る
と，次式が得られる。
P=且~+ユ
入に
(VII) 
y y 
ただし 1=ー 一，に＝一ーである。（珊）式をtで微分し，その結果を Pで割L K 
って整理すると，次式が得られる 5)。
P* =b11 (w*-i*) +b12 (r*ーに＊） (1) 
5) 0.1)式はいわゆる所得政策モデルと比較することができる。後者は次のようにあらわさ
れる。すなわち
P*=w*-j*-P* 
ここに Pは労働分配率である。このモデルは資本市場のインフレ要因を無視している点
でわれわれのものと異なる。物価・所得• 生産性委員会報告〔4.101-3ペー ジ〕。
11 
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ここに bu= w r P入' b12=--pi; である。 (1)式は， 生産要素市場で貨幣賃金率の
上昇率が労働生産性の上昇率を上回わるとき，または資本収益率の上昇率が資
本生産性の上昇率を上回わるとき，もしくはその両方が同時に起こるとき，イ
ンフレが生ずることを物語っている。そしてわれわれはこの関係だけを取り上
げて要素市場からのインフレ要因とすることもできるが，しかしここではいま
少し問題を掘り下げてみよう。すなわち l*とに＊については，それらを独立変
数として取り扱い， w*とr*については，想定される賃金率方程式，資本収益
率方程式から次のような関係式によってそれらが与えられるとする。
w* =b2111*+b22P* +b2aが一b24U*
r* =ba1T* +ba2m*-baa]* 
(12) 
(13) 
ここでの I とrは入と Kで代用することもできよう。 Uと］はそれぞれ労働
と資本の需給関係を示している。ここではそれらは超過需要ではなく，超過供
給の形をしているから， W とrに対してはマイナスの作用をするものとみなさ
れている。 (12),(13)の両式を(1)式と連立させることによって，われわれは要素市
場からのインフレ圧力をかなり十分に解明しうるものと考える。
しかし要索市場のインフレ要因としては(1)式を代表させて，それを先の(10)式
に追加することによって，われわれはヨリ一般的なインフレ方程式を得ること
ができる。
P*=a11C*+a12I*+a1aG*+a14X*-a1sN* 
-a1a Y2-a17 Yi +a1s内+b11(w*→*) +b12(r*ーが） (14) 
次は貨幣市場である。
(3) 貨幣市場 ここでの出発点は周知の貨幣数量説であるが，それは最
も単純な形としてはフィッシャー型の PY=MVであらわされるから， この形
から郡き出されるインフレ関係式は次のようになる 6)。
6)この関係からインフレ・モデルを展開したものとしては，マンデルのものが優れてい
る。 R.A. Mundell (16〕．
12 
現代のインフレーションとその対策（高本）
P*=M*+ V*-Y* 
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U5i 
しかしU5l式の M*+V"'は貨幣供給と貨幣の所得速度の成長率であり，これは
ワルラス法則によって生産物に対する需要の成長率 D*に等しい。それはもち
ろん，貨幣に対する需要の成長率が生産物の供給の成長率 Y*に等しいという
ことでもある。そこで M*+V*=D*とおくと， U5l式は(1)式に還元されてしま
ぅ，つまりU5l式の形では，貨幣供給の成長はそれ自体インフレをひき起こす要
因ではなく， Y*を上回わる D*がインフレをひき起こすのであって， M*+ 
V*はD*を実現するための貨幣形態にすぎない。 D*が Y*に等しければ，
貨幣需給も等しく，物価は安定である。 M*とV*がD*と無関係に決定され
るのでない限り，それらをもってインフレ要因とみることは妥当ではないであ
ろう 7)。根本原因は過大な D*なのである。そうすると，貨幣市場だけから問
題に接近するのでない限り， (15)式の形では，貨幣市場からのインフレ要因は認
められないことになり，• 他の2つの市場だけで問題を処理できることになる。
しかしこれで話は終りではない。貨幣数量説的接近は 1つの方法であって，
貨幣の需給関係を分析する方法は他にもないわけではない。その 1つはケイン
ズの流動性選好説である。流動性選好説では，貨幣に対する需要に投機的需要
が含まれているだけ数量説より一般的である。そして利子率の変化がインフレ
と関連してくるのはこの点においてである。けれどもここでは，流動性選好方
程式に基づく貨幣市場の動学的分析にまでは立ち入らないことにする。その理
由は，利子率の変化がインフレに与える影響はさして大きなものではないとの
推測と単純化であるs)。
このように考えると，インフレーションの説明は，第 1次接近としては， U4l
式を中心にし，それを(3),(4), (5), (7), (12)およびU3)の各式で補足することによ
7)フリードマンは過剰なM*をもってインフレ要因とみ，セルデンは過大な V*によっ
てインフレを説明している。 M. Friedman 〔的,R. T. Selden⑫6〕・
8)この推測が正しいかどうかはわからないが．この点を考慮しての接近は別の機会をま
って行ないたい。
13 
148 醐西大學『継清論集』第22巻第2号
って行なえることになる。
3. モデルのもつ意味
閥式は，ィンフレーションが生産物市場の超過需要，期待インフレ率，労働
生産性の上昇を上回わる賃金率の上昇，そして資本生産性の上昇を上回わる資
本収益率の上昇に比例して進行することを教えている。さらに生産物市場につ
いては， (3)~(7)の各式が超過需要の背後にあってインフレを推進する要因と阻
止する要因を明らかにしている。それらはいずれも二次的な要因というべきも
のであるが，そのことからインフレ要因は，それらを平面的に羅列してみるペ
きではなく，表面に出てくる要因とそれらを背後から支えている要因とを分け
てみなければならないことがわかる。同様のことは生産要素市場についてもい
えるわけで， U2l,U訓の両式は，各要素価格と生産性の上昇率の差の背後に，ニ
次的要因としてどのようなものがあるかを明らかにしている。かに作用する
P*は賃金・物価の相互作用があることを示し， q*とm*は労働組合の過大な
賃上げ圧力と寡占企業の利潤マーク・アップ比率の過大な引き上げがw*とr*
を通じてインフレを推進することを示している。また U*は賃金率に対してマ
イナスの作用をし， ］＊は資本収益率にマイナスの作用をするものとみなされ
ている。ここで注意すべきは， U*がこの形で(12)式にはいってきており， フィ
リップス曲線の分析におけるように失業率U/(L+U)の形をしていないことで
ある。フィリップスは失業率と貨幣賃金率の上昇率の間にいわゆるトレード・
オフ関係があることをイギリスのデータから立証したのであるが〔24〕，それと
同じような関係が失業の増加率と貨幣賃金率の上昇率との間にもあると思われ
る9)。ここでは一貫して，水準ではなく，変化率で分析を進めてきたために，
この形をとらざるを得なかったのであるが，その有意性については以下で触れ
られるであろう。
9) リプセイは失業率とともに失業の変化率をも賃金上昇率と関連さ辻ている。 ~- l,ip-
sey 〔認〕．またハインズは失業水準とその変化率の双方を独立変数に含めている。 A.G.
Hines (11). 
14 
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われわれのモデルは現在のインフレ理論で知られているディマンド・プル，
コスト・プッシュ，マーク・アップといった各型のインフレ，利潤インフレ，
管理価格インフレ，輸入インフレ等を包括的に説明しうるが，このモデルがす
べてのインフレを適切に解明しうるわけではない。それは，いかに包括的であ
っても，マクロ・モデルで捉えるには，インフレという現象はあまりにも複雑
だからである。しかし日本の最近のインフレはともかくとして，外国のインフ
レならば，かなりの程度までわれわれのモデルで説明しうるであろう。ただこ
こでも次の点には留意しなければならない。それは，先にみた物価と賃金のよ
うに，ィンフレ要因は相互に作用し合っており，われわれがモデルの形で捉え
うるのはその錯綜した結果だけであるということである。たとえば，生産物へ
の超過需要は労働への超過需要をひき起こし，それが賃金率を上昇させるであ
ろうし，また組合圧力の増大による過大な賃金率の上昇が賃金所得の増加を通
じて消費需要の増加をもたらし，寡占企業がその生産物の価格を下方硬直的に
し，または過大な利潤をマーク・アップすることから得られる超過利潤が，一
方ではさらに設備投資を増大させるといったことは，すべて結果としては平面
的により現われてこないのである。したがって，先のモデルを用いて統計的推
定を行なおうとしても，そこに独立変数間の相関々係が障害となってくること
はとうてい避けがたいであろう 10)。そこでわれわれはできるだけ過誤を避け
るために，テクニカルな分析は最小限にとどめ，モデルの各独立変数の値をデ
ークから計算してその結果を検討するという手法を中心に以下の考察を進める
ことにする。
][ 1960-70年の日本のインフレーションの特質
1. 変化率ギャップを中心とするインフレ要因の検討
ここでは先のインフレ・モデルを適用して実際のインフレを分析してみよ
10)いわゆる多重共線性 (multicollinearity)の問題がここで生ずる。
lq 
150 閥西大學『純清論集」第22巻第2号
う。われわれが取り上げるのは，日本の昭和35年から45年までの期間における
インフレである。この期間を選んだのは，もちろん，日本の物価問題が注目を
浴びだしたのが，国民所得倍増計画が発足し高度成長が本格化しはじめたこの
時期だったからであるが，また周知のように，昭和35年は基準年としてとるの
第 1 表 A
上Gー昇Nタ率ーP前デ年フ比レ上消（費東者昇凩惣率価） 上同（都昇市率左） 
卸売物価
全上土国地昇市価街地格率
（都市）
年度 サービス
上昇率 料金上昇率
飴 % ％ ％ 飴 96 
昭和 35 5.15 3.47 3.64 1.03 27.69 4.63 
36 7.16 5.29 5.27 1. 02 42. 78 7.37 
37 3.17 6.70 6.80 - 1. 62 27.53 8.38 
38 4.70 7.85 7.57 1. 75 17.72 8.49 
39 4.56 4.08 3.80 0.20 14.49 7.94 
40 4.98 7.27 7.64 0.81 13.42 8.23 
41 4.85 4.82 5.10 2.40 5.06 7.40 
42 3.96 4.10 3.90 1. 85 8.15 4.38 
43 3.63 5.50 5.32 0.77 13.42 5.62 
44 4.99 5.66 5.48 2.19 17.72 5.57 
45 6.17 7.18 7.75 3.63 19.90 6.88 
第 1 表 B
D* C* I* G* X* 
年度 公上共料昇金指数率 総成長需率要 消成費長需要率 固成定投長資需率要 政成府長支率出 輸成長 率出
% 彩 ％ % ％ 彩
昭和 35 2.43 19.1 13.39 34.03 15.07 13.04 
36 3.33 22.5 16.03 26.55 17.28 5.26 
37 4.83 9.1 15.38 8.65 16.55 16.77 
38 2.41 18.2 17.86 14.09 17.07 12.91 
39 2.89 15.8 15.70 15.93 16.83 28.68 
40 4.06 10.8 12.74 3.16 14.34 19.34 
41 6.00 16.9 13.79 20.99 12.37 13.99 
42 1. 98 18.0 14.86 23.87 13.15 7.96 
43 3.62 17.9 15.30 20. 72 13.77 26.90 
44 1. 79 17.9 15.36 23.42 15.60 22.81 
45 4.56 16.4 15.88 16.27 19.38 20.56 
16 
I Y* 
年度 成実質総長生率産
% 
昭和 35 13.3 
36 14.4 
37 5.7 
38 12.9 
39 10.8 
40 5.6 
41 11. 6 
42 13.5 
43 13.7 
I 
44 12.3 
45 9.5 
w* 
年度 名上目昇賃金率
彩
昭和 35 8.04 
36 1. 49 
37 9.43 
38 10.34 
39 10.58 
40 8.70 
41 1. 60 
42 13.17 
43 14.88 
44 16.40 
45 1. 72 
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第 1 表 c
消成費Y財長e•生産率I 1固生定産Y投成,・長資財率1純サ生ー産ピ成ス産長業率 生生鮮産食成料長率品
形 ％ ％ %' 
9.14 32.06 21. 92 
9.00 24.99 1. 74 2.57 
9.50 8.99 21. 34 5.02 
10.53 12.83 21. 74 - 2.60 
10.45 13.51 16.65 4.48 
5. 76 1. 68 23.02 2.04 
8.54 15.27 15. 72 3.90 
10.53 20.17 17.02 9.14 
9.75 18.81 19.04 3.52 
9.04 18.54 17.83 - 1.19 
7.80 1. 93 22.13 ,-1.901 
第 1 表 D
r* L* 
資成本スK長*トッ』率11 労成麟1長•産性率上資本収昇益率 労成働雇長用量率
％ 96 ％ ％ 
9.31 2.48 6.61 11. 70 
7.58 2.22 8.29 8.39 
3.87 2.57 7.23 6.36 
8.57 1.06 7.29 9.94 
5.01 1. 82 8.08 6.52 
5.14 2.19 5.95 4.01 
5.73 2.41 7.31 8.67 
9.14 2.19 9. 72 12.02 
4.57 1. 59 1. 32 12.38 
- 0.44 0. 72 13.65 9.98 
- 1.20 1. 68 13.51 9. 70 
I 5 I 
N* I 
輸成長 率入
％ 
16.87 
24.65 
- 5.44 
31.31 
6.33 
2.83 
18.91 
22.11 
10.55 
22.17 
20.77 
,c* I  
成資本生長産性率
％ 
7.39 
2.31 
1. 71 
3.54 
0.55 
0.35 
3.74 
4.34 
2.54 
- 2.52 
- 1. 74 
17 
I 5 2. 
q* 
年度 労指働数組成合長圧率力
昭和 35 
彩
30.00 
36 1. 75 
37 - 7.89 
38 - 1. 85 
39 20.13 
40 . 25.97 
41 20.85 
42 - 17. 98 
43 28.37 
44 36.09 
45 - 13.86 
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第 1 表 E
U* Pm* P,* 
過成剰長労働率 輸上入昇価格率 期待率インフレ上昇率
彩 彩 彩
15.40 - 0.98 7.35 
- 12. 00 0.29 7.03 
- 6.06 - 2.96 9.17 
0.00 2.85 - 0.82 
- 8.47 1. 58 6.23 
5.56 - 2.53 4.42 
14.03 2.10 5.40 
- 3.08 - 1.08 4.72 
- 6.35 0.50 3.07 
- 3.39 2.27 3.30 
3.51 3.37 6.35 
第 2 表
年度 ID*-Y* I C*-Y~I l*-Yi I X*-N* I w*—入＊
％ 彩 彩 彩 ％ 
昭和 35 5.8 4.25 1. 98 - 3.83 - 3.66 
36 8.1 7.03 1. 56 - 19.39 3.10 
37 3.4 5.88 - 0.34 22.21 3.07 
38 5.3 7.33 1. 26 - 18.40 0.40 
39 5.0 5.25 2.42 22.35 4.06 
40 5.2 6.98 1. 48 16.51 4.69 
41 5.3 5.25 5.72 - 4.92 2.93 
42 4.5 4.33 3.70 - 14.15 1.15 
43 4.2 5.55 1. 91 16.35 2.50 
44 5.6 6.32 4.88 0.64 6.42 
45 6.9 8.08 4.34 0.21 2.02 
につごうのよい年であったからでもある。
Q1* 
労組織働率変組化合率
彩
- 4.24 
8.54 
- 0.87 
1.18 
0.00 
0.58 
- 2.02 
- 0.29 
0.88 
2.35 
0.29 
I r*—ir.* 
％ 
1. 92 
5.27 
2.16 
5.03 
4.46 
4.79 
1. 99 
4.80 
2.03 
2.08 
0.54 
第1表は選ばれた1年間におけるGNPデフレーターの前年比上昇率すなわ
ちP*をはじめとする各指標の数値を示している。また第2表は第 1表の数値
から導き出された変化率ギャップである。これらの表の数値からみて，問題の
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期間におけるインフレの実態とそれに作用した諸要因について，われわれに言
えるのは次のような事柄である。
(1) 生産物市場における超過需要はかなり大きく (D*-Y*), これがイン
フレの支柱となった。 （この事実は統計のもつ性質によってむしろ自明の理の
ようであるが，ここに，他のいかなる要因が作用するにしても，それらが結集
して生産物への超過需要の形に転化することからインフレが起こるという因果
関係が知られる。もっとも，生産物への超過需要は，他の要因によってひき起
こされるだけでなく，それ自体としてもインフレの最も重要な原因とみなされ
よう。なおいうまでもないことであるが，超過需要は過大な需要によって生ず
るとは限らず，供給不足が原因となる場合もしばしばである。）
(2) 消費財市場の超過需要もかなり大きく (C*-Yc*), これが消費者物価
指数の顕著な上昇，ひいては P*の大きな値に現われているが，もちろん消費
者物価の上昇に貢献した要因はほかにもあったと思われる。消費者物価の上昇
に関しては，サービス生産の成長が実質的にはそれほど大きくはなく，これが
サービス料金の上昇を生んだようである。また生鮮食料品生産の成長率はきわ
めて低く，昭和35年から45年の間に1.27倍によりなっていない。
(3) 投資財市場の超過需要は40年以前ではかなり小さかったが， 44,45年に
は相当大きくなっている。このことがGNEデフレーターを構成する投資デフ
レーターの相対的な低上昇となって現われた。 （問題の11年間に投資デフレー
ターは 1.3倍になっているが，これは消費支出デフレーターの1.74倍に比し格
段に小さい。）
(4) 卸売物価指数の相対的安定は，この指数に原材料等の中間生産物が多く
含まれていること，それらと投資財は比較的価格の硬直的な大企業の製品であ
ること，サービス料金は含んでいないこと，非耐久消費財の比重の小さいこと
などによるものと思われる。
(5) 賃金コスト・プッシュの傾向は若干あるが (w* —入＊）， その物価への影
響力は， 40,44年を除けば，さして強かったとはいえない。労働組合の賃上げ
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圧力は，それを組合組織率の変化率でみるとあまり大きくはなかった11)。 し
かし労働争議件数からみた組合圧力指数はかなり変動が激しいが， 40年代には
いって相当絶対数が増加しており，これがある程度賃金プッシュの働らきをし
たと思われる。とりわけ40,43, 44年には組合の圧力はかなり強まったから，
これが40,44年の高い賃金コスト上昇率の有力な原因とみられよう。しかし問
題の期間における賃金率上昇の主因はむしろ生産の高度成長から派生した労働
への旺盛な需要に対する労働供給の不足，特に若年労働の不足であろう。もっ
とも，過渡的にもせよ，この労働不足が強まった組合圧力の背景にあったこと
も否定しえないであろう。
(6) 資本収益率ギャップ (r*-,c*)は賃金コスト・プッシュの傾向よりもや
や強いインフレ要因とみなされる。ただし43年以降は，賃金コスト・プッシュ
の傾向の方が明らかに強いが，それまではむしろ資本収益率の上昇の方が過大
であったようで，これは利潤インフレの傾向をある程度含んでいることを物語
っている。資本収益率自体は11年間に1.59倍によりなっていないが，資本生産
性が1.16倍によりなっていないことに比べると，前者の伸びはやや過大であっ
たことになる。
(7) 管理価格インフレの傾向は，価格管理の実態がつかみにくいためにはっ
きり数値として捉えられなかったし，企業の利潤マーク・アップ比率の決定や
変化についてもデータが得られないので，その行きすぎによってインフレが推
進されたかどうかは不明である。ただこれらの傾向はに＊を越える r*のうち
にその一部として実現されたであろうことが推測されるだけである。
(8) 輸入インフレの実態は次のようなものと思われる。輸入価格が44,45年
に若干上昇しているが，これがコスト・プッシュの作用をしたとしてもその効
果は軽微で，むしろそれよりも海外のインフレに基因する輸出の急増により貿
11)外国ではこの形の代理変数を用いることが多い。たとえば A.G. Hines(ll, p.151 
et. seq.〕,R. G. Lipsey and J.M. Parkin (14, pp. 117-8〕・
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易差額が累梢的に黒字になったことが
大きく，これが生産物への超過需要の
一部をなしている。特に， 41年以後の
貿易収支黒字と国際収支黒字の拡大は
かなり大きく（第 3表参照）， これが
43年以降の外貨の著増となって現われ
ている。
(9) インフレヘの期待が惰性となっ
第 3 表
年度 1貿易収支黒字 1国際収支黒字
I 億ドル 億ドル
昭和 41 22.75 3.37 
42 1. 60 △ 5.71 
43 25.29 1. 02 
44 36.99 22.83 
45 39.63 13.74 
出所：経済企画庁調査局編『経済要覧」
1972, 204-5ペー ジ。
て定着し，これがインフレ経済の進行にハズミをつけていることは看過しえな
い。しかしインフレヘの期待が現実のインフレにどう貢献するかは単に P,*の
数値をみただけではわからない。それはこの数値が採用された期待仮説に従う
ものだからである。この点の判断については後の回帰分析の結果と照合してみ
ることにしよう。
UOl スタグフレーションは主として期待の作用，賃金マーク・アップ実現の
惰性的ズレ，生鮮食料品の供給不足および輸出の著増によって生じたもので，
これに加勢したのが労働不足と後で取り上げる流通機構の複雑さである。 37,
40, 45年の P.* は比較的高く， 40年の q* もか↑；り高い。 w*—入＊は37, 40年
で大きく， 38,41, 42年では小さくなっており，ズレがみられる。 40年の生鮮
食料品生産の成長は低く， 44,45年に至ってはその成長率がマイナスにさえな
っている。また37,40年の X*-N*は大きく， 44,45年ではそれはゼロに近
いが，絶対水準での X-Nは大きく，また国際収支の黒字も大きかった。
2. 回帰分析による検討
ここでわれわれはインフレーションヘの各種要因の貢献度を検討し，また特
に物価水準と賃金率の関係を知るために，先に得たモデルをもとにして統計的
推定を行なってみる。推定の基礎となる方程式は(14),(12)の両式であるが，市場
間の比重を考え，また計算の簡素化をはかるために，理論的結果をそのまま用
いるのではなく，若干修正することにした。すなわち 2つの式を次のような形
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に改めてみる。
P*=a。+a1CD*-Y*)+a2(w*-入＊）
+aa(r*-・K-*) +a4P,*+u1 
w*=b。十妬P*+加q*+如U*+u2
??
?
U6l式は(14)式の右辺の最初の7つの項を一括して a1(D*-Y*)であらわし，他
はそのままとして，定数項と確率分布項をつけたものである12)。 また(17)式は
U2)式の右辺の第 1項のみを削除し， 同様推定方程式に改めたものである18)0
(17)式から 11*の項を削ったのはそれに相当するデータを求めることが困難であ
ったからである。
こうして得たモデルに第 1表と第 2表の数値を用いて推定を行なった結果は
次のとおりである。
P*=-0. 032201 +O. 871455(D*-Y*) 
+O. 032705(w*-入*)+o. 011288Cr*-に*)+O. 012958?,* (18) 
w*=ll. 953764-0.167436?*+0. 030302q*-0.117832U* (19) 
これらの結果から，われわれは次のような判断をすることができる。
(1) インフレに与えた生産物の超過需要圧力はやはりかなり大きかった。
(2) 賃金圧力も資本収益圧力も超過需要圧力に比べてはなはだ微弱である
が，両者の間では賃金圧力の方が強かった。
(3) 期待インフレ率もプラスの作用をしているが，その影響力もきわめて小
12)ソローは P名以外の P*の決定因を総括して realdeterminantsと呼んでいるが，
それには，アメリカについては賃金率上昇率，労働係数変化率，加重された農産物価格
指数の変化および非線型生産能力利用指数が含まれ，イギリスについては，単位賃金コ
スト変化率（すなわち w*-,l*),輸入原材料価格変化率が含められている。 R.M. So-
low 〔切， pp.12, 20〕・
13) U7l式は， U とU*の差を除くと， リプセイとパーキンの用いたモデルと同じものにな
るが， U6l式は彼らのものと全く異なることが知られよう。 R. G. Lipsey and J. M. 
Parkin (1心 J.M.Parkin 〔⑳〕， L.Godfrey⑲〕・
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さい。
(4) 賃金率上昇への物価上昇の貢献は通常プラスと想定されるが，ここでの
結果は奇妙にもマイナスであり，物価上昇は賃金率を引き下げる効果があった
ことになる。
(5) 組合圧力は賃金率上昇にプラスの作用をしているが，大したものではな
い。
(6) むしろ失業増加率の賃金率上昇に対するマイナスの効果は無視しえな
ぃ。これは1つのトレード・オフ関係であり，その意味するところはフィリッ
プス曲線のそれと相似している。
このような結果は前項での分析結果とやや喰い違う点もあるが，それはこの
種の推定が変数間の特有の相関々係を解明するものだからである。そしてそれ
はそれとして，われわれに1つの判断をさせてくれるのである。
3. 賃金率上昇率と失業率の関係
先には賃金率上昇率と失業増加率の間のトレード・オフ関係をみた。ところ
が，いわゆるフィリップス曲線は賃金率上昇率と失業率とのトレード・オフ関
係を示すものであり，この曲線が問題の期間について得られるかどうかは興味
あるところであろう。ここではまず2つの変数の間の一次的な関係を検討して
みる。データから得られる両者の関係は次のようなものである。
w*=21.4156-6.2058U (20) 
(20)式は，いうまでもなく， w*とUの間に逆相関があり，フィリップス曲線
的関係が存在することを物語っている。 ただし Uの係数はかなり高いから，
日本では曲線は比較的非弾力的であることがわかる 14)。
14)しかしアメリカでは，パーリーが第2次大戦後の全産業について推定し，次のような
結果を得ている。
w*=-2. 916+45.197 Uーi..;47.807U—2+e 
またボウエンとバーリーは1900-1958年の間のアメリカについて次の結果を得ている。
w*=6. 91-0. s1U+o. ost 
:23 
158 闊西大學『紐清論集」第22巻第2号
*•O 
• ??????
?
?
???
•44 
•43 
•42 
45. 41 
• • 36 
39• • 38 
40. •37•35 
1 ,. 2 
第 1 図
(20)式の関係を図示すると，
第1図のようになるが，これ
から，失業率が3.45%以下に
なると，賃金率の上昇は避け
られないことがわかる。この
ことは労働の超過供給（失業）
があるときには，賃金率はむ
しろ低下するはずであるとい
う理論的常識と一見矛盾する
ようにみえる。しかしここで
注意すべきは，統計上の失業
8 U% が実は真の失業，すなわちケ
インズのいわゆる「非自発的
失業」と同じものではなく，摩擦的失業や一部には自発的失業さえ含んでいる
ということである。したがって，われわれが失業統計を用いるときには，少なく
とも，完全失業数から未充足求人数を控除した数値を考えるべきであるが15),
この数値といえども，真の失業以外の失業を含んでいるという点では，失業を
正確にあらわしたものとはいえないであろう。こうしてわれわれは，理論上の
完全雇用状態が現実には決して失業ゼロの状態としては得られず，また得られ
さらにザイディは失業率とともに失業の増加率の w*に対する関係を示すモデルに1947
-62年のカナダのデータを当てはめ．次の 2つの結果を得ている。
E*=-1. 908+33. 097 U—1 
E*=l. 488+32. 061 U-1-0. 057 U* 
ただし E* は平均時間当り給与の変化率,U—1 は失業率の逆数である。 G. L. Perry 
〔幻〕， W.G. Bowen and R. A. Ber巧 (2〕,M.A. Zaidi 〔釦．
一般に．他の要因のなかで w*に与える Uの影響を捉える場合には.uだけが w*に
与える影響をみる場合に比して．その係数値は小さくなる。
15)この点を考慮する意図を示しているのはハインズである。 A.G.Hines臼1,p.144〕
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るはずもないことを知るのである。理論上の完全雇用状態は実際にはなにほど
かの，たとえば 1ないし 3飴ぐらいの失業が存在する状態をさしていると解す
べきであろう。そうすると，フィリップス曲線の示すトレード・オフ関係もさ
して奇妙なものではなく，賃金率上昇の起こらない失業の存在する状態を理論
上の完全雇用状態とみなせば，従来の定説となんら矛盾しないことがわかる。
4. 所得政策モデルの検証
所得政策の基礎となるモデルは，日本ではしばしば次の形で示されている。
P*=w*-i*-p* (21) 
この関係式は労働分配率 Pが不変である (P*=O)とすれば， インフレ率は単
位賃金コストの変化率 (w*—入＊）に等しいことを示している。しかし最近のイ
ンフレが(21)式の関係によってうまく説明しうるであろうか？ここではこの点を
年度lP* 
彩
昭和 36 7.16 
37 3.17 
38 4. 70 
39 4.56 
40 4.98 
41 4.85 
42 3.96 
43 3.63 
44 4.99 
45 6.17 
第 4 表
1か―叫 P* 
劣 彩
3.10 1. 2 
3.07 2.6 
0.40 0.2 
4.06 0.8 
4.69 1. 3 
2.93 0. 7 
1.15 - 1.3 
2.50 - 0.2 
6.42 1. 6 
2.02 2. 7 
J w*-.l.*-P* 
彩
1. 90 
0.47 
0.20 
3.26 
3.39 
2.23 
2.45 
2.70 
4.82 
- 0.68 
昭和36年以降の10年間のデー
タから検討してみることにす
る。
第4表は第 1表から必要な
数字を取り出して作ったもの
であるが，この表をみる限り
では， P* と w*-i*—p* が
ほぼ一致しているのは44年だ
けで，他の年については全く
喰い違い,(21)式に説明力のな
いことがわかる。特に36~38年， 45年に至っては，その差はきわめて大きい。
IV 若干の補助的分析
1. 部門間分析の必要
これまでの分析はマクロ・ベースで行なってきたが，最近のインフレーショ
ンのような錯綜した現象がこの種の分析だけで漏れなく解明しうると考えるの
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は早計である。マクロ的にみてもなお考慮すべき問題が残っているが16), わ
れわれはむしろそれらを措いてもミクロ的な問題のいくつかを考察することに
進みたい。
ここでミクロ的問題という場合，それは次のようなことを意味している。す
なわちインフレをマクロ的に分析すると， GNPデフレーターやその構成因の
ような指数の変化としては捉えられるが，消費者物価や卸売物価の変動は正確
には捉えられない。それは消費者物価指数や卸売物価指数には生産と流通の各
段階各部門の生産物が異なる比重で含まれており，特に中間生産物が含まれて
いるからである。そのために，これらの物価の変動の実態を把握するには，各
部門ごとに相互連関的に分析を進めるのでなくてはならない。近年の日本で
は，周知のように， GNPデフレーターの継続的上昇とともに，消費者物価指
数も上昇してきたが，卸売物価指数は43年までは比較的安定を保ってきた。こ
のような問題を含めて，インフレーション全体が，部門間の分析をもって補足
することにより，ヨリ正確に解明されることになるのである。
A. 産業間生産性上昇率格差の検出
まず各生産部門について物価に影響する要因を考えてみる。その 1つは各部
門における生産能力の成長とそれぞれの生産物に対する需要の成長の差を比較
してみることであるが，これが物価に及ぽす影響については先に簡単に触れた
ので，ここではいま 1つの労働生産性の成長と賃金率の上昇の関係を取り上げ
てみよう。もちろん本来ならば，同時に資本生産性と資本収益率の関係につい
ても考察したいところであるが，それが物価に及ぽす影響については未確認の
ため，ここでは前者だけに限定しておこう。
さて各部門の生産の成長は，昭和35年から45年までの11年間をとると，その
間に製造業の生産指数が3.83倍になっているのに対し，農林水産業の生産指数
は19.9%の増加より示しておらず，そのうち食料は27.3%の増加を示している
16)たとえばここでは貨幣市場の諸要因を無視したモデルが作られた。
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にすぎない。労働生産性指数は，昭和40年を100として， 45年に，鉄鋼225.2,
金属製品202.8,機械239.7, 化学208.1, 石油製品216.5になっているのに対
し，食料品128.4,繊維161.7, 繊維二次製品140.7であり，鉱業は164.8になっ
ている。このように労働生産性が向上すると，大きな上昇をみた産業では，賃
金水準の大幅な引き上げを行なうことができるが，それがあまり向上しない産
業では，賃金の引き上げは小幅かもしくは不可能になるであろう。そしてこの
ような賃金水準の上昇の差が労働者によって容認されるならば，生産物価格の
上昇は必ずしも起こらないであろう。しかしそうはいかないのである。低生産
性部門の労働者からみれば，生産性上昇率の低いことは労働の質が劣るからで
はなく，使用資本設備が少ないか，生産技術や経営能力が劣悪であるか，また
は需要の増加が緩慢であるかのいずれかであろうから，彼らはその生活水準向
上のために，彼らと同質的な高生産性部門の労働者が引き上げられただけの賃
金の引き上げを要求するであろう。これが労働組合の活発な活動となって現わ
れ，その要求を実現していくのである。しかしその要求を受ける企業者の側で
は，それを簡単には承認できないであろう。なぜなら，生産性が上昇する以上
に賃金を引き上げていては利潤が確保できないからである。ところがもしその
産業の生産物への需要が増加しつつあるかまたはそれがきわめて非弾力的なと
きには，企業者はこのような賃金引き上げの要求を承認することができる。そ
れはそれによって増加する賃金費用をカバーするように生産物の価格を引き上
げることができるからである。こうして産業部門間で労働生産性に格差が生じ
ると，それから生ずる賃金率上昇の格差を，労働者は高賃金への平準化運動に
よって克服しようとし，これをうけて低生産性部門の企業者は賃上げを行なう
とともにそれを生産物価格に転嫁するのである。このために，高生産性部門で
は賃金率は上昇しても物価は引き上げなくてすむが，低生産性部門では生産性
の上昇しない分だけ価格を引き上げることで帳尻を合わすことになる。もっと
も高生産性部門でも需要の増加がいちじるしいか，または寡占産業である場合
には，価格の引き上げをしないわけではなく，機会を得ればいつでも引き上げ
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第 5 表
産 業 I 197働0者年給の与常月額用 1960-70 労 年間の増加倍率
鉄 鋼 100,710円 2.94 
石油石炭 98,028 2.92 
出版印刷 87,257 3.11 
化 学 86,785 3.06 
輸送用機器 82,769 2. 74 
一般機器 81,222 3.29 
建 設 業 71,727 3.38 
電気機器 63,830 2.97 
食 料 品 62,801 3.26 
木材・木製品 54,777 3.56 
繊 維 52,657 3.67 
衣服その他 40,041 3.40 
出所：給与月額は前掲『経済要覧」 1972, 254-
5ペー ジより抜茉。
賃金部門でむしろ大きいことがわかる。
ようとするかもしれない。こ
の結果は，産業部門間で賃金
水準になお差を残しながら，
年々のその上昇率はほとんど
差をみせないという事実とな
って現われる。第5表は昭和
45年の各産業における常用労
働者の給与月額と同年までの
11年間におけるその増加倍率
を示しているが，前者の数値
が産業間でいちじるしく異な
るのに対し，後者の開きは比
較的小さく，しかも後者は低
第5表は製造業・建設業における生産性上昇の格差と賃金の平準化傾向を示
しているが，このような格差は農林水産業，商業，サービス業についてもいち
だんと強く現われ，そのためにこれら低生産性部門の労働者は高生産性部門の
賃金水準に追いつこうとして賃上げ圧力を強めるのである。このために低生産
性部門では生産物の価格を平均以上に引き上げることになるが，これにはもち
ろんそのような部門で需要の増加がなくてはならないであろう。
一般に，原材料や資本設備を生産し，また高度の技術を用いたり，大量生産
をしており，そして大企業の多い高生産性部門で価格を引き上げることが少な
く，完成品，特に消費財やサービスを生産し，技術進歩率が低く，機械化の利
益を受けることも少なく，中・小企業の多い低生産性部門で価格をヨリ高く引
き上げる傾向はこのような経過をたどって生まれるのであり，この傾向がまた
卸売物価の相対的安定と消費者物価の高騰となって現われているのである。
ここにみたような原因に基づくインフレはしばしば「生産性上昇率格差イン
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フレ」といわれている 17)。それは賃金コスト・プッシュの傾向が需要の増加と
あいまって産業間で波及して行き，その結果一部では物価が上昇しなくても，
全般的にはインフレが生ずるということになる。この種のインフレは部門分割
を行なって多部門分析をしなければ正確には解明されないであろうが，ここで
はそれを補助的に取り上げただけで，ヨリ評細な分析は別の機会に譲ることに
したい18)19)。
B. 流通機構の非近代性
日本のインフレの特徴としての消費者物価の高騰については，その原因とし
て生鮮食料品，サービスの供給不足があることを既にみた。これに加えては，
土地不足による地価の高騰も重要な一因と思われる。しかしここでは特に生鮮
食料品の異常な値上がりと関連して流通機構の役割を考えてみたい。
消費者が消費財を購入する場合，直接生産者から購入しない限り，両者の間
にはいって仲介をする中間業者に対し，流通経費を負担することは当然であ
ろう。生産地と消費地の間に大きな距離があり，特に大消費都市には危大な量
の消費財が搬入されねばならないから，機構としての中間流通業者の存在はむ
しろ必要不可欠でさえあろう。しかしこの流通の過程が集荷，輸送，配給の各
段階でそれぞれ不釣合いに多くの業者の手を経るようにできていることから，
そのための経費が異常に大きくなることは消費者物価を高騰させる一因とみら
れている。日本では，生鮮食料品の場合特にそうであり，生産者の受取価格と
消費者の支払価格の間に大きな乖離を生んでいることは広く知られている。た
17)この考え方は日本的なもので，たとえば館竜一郎・小宮隆太郎・新飯田宏〔28〕にみ
られる。
18)この点でインフレの分析に産業連関分析を適用する必要が示唆される。たとえばW・
H・フィッシャー〔7〕はその一例であろう。
19)生産性上昇率格差インフレのアメリカ版としてのシュルツの「需要シフト・インフレ
」における部門間需要構成の変化がひき起こすインフレ効果もここで考慮する必要があ
るかもしれない。 C. L. Schultze⑫5〕・
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とえば「物価・所得•生産性委員会」の報告によると，家計消費支出に占める
流通経費の割合は， 農産物で昭和35年の 329,るから40年には 29.2彩になってお
り，水産物では同じく 30.4飴から38形になっている 20)。 これらの経費は小売
業者の生産者からの直接仕入や，大量買付け，あるいは大量輸送システムやコ
ールド・チェーン組織の発達等によって相当軽減されるはずである。このよう
な組織の変革はスーパー・マーケットその他の大型小売業者の出現によって流
通革命の形で徐々に進行しつつあるが，制度上構造上の改善には時間がかかる
ので，過渡期である現在，この面からのインフレ圧力は不可避となっている。
2. 連鎖反応
インフレーションは一般的な物価の上昇であるが，必ずしもすべての生産物
の価格に上昇の原因が生ずるわけではない。しかしそれ自体に上昇の理由がな
くても，価格が上昇することがある。他の価格が上昇しているときに，それを
模倣しそれに紛れて引き上げようとする売手の戦略によって引き上げられる価
格がそれである。また本来ならば下がるべき価格が，他の同種生産物の価格が
下がらないために，下げられずに維持されることもあろう。このような価格に
関する連鎖反応ないし模倣はいろいろな形で現われるが，その実態を把握する
ことは困難であろう。なぜなら，はっきりと値上げする根拠がなくても，その
ことを知られぬようにして，たとえばコストが上昇したかのように擬装して値
上げを図ったり，また値下げすべき根拠（たとえば生産性向上による増産にと
もなう単位費用の低下）があっても，それを隠して値下げしなかったりするか
らである。このような価格上昇は上昇すべくして上昇した価格に伍してその騰
勢に輪をかけることになるであろうし，価格の維持は他の価格の上昇を相殺な
いし緩和することができず，やはりインフレに加担することになるであろう。
前者のような価格上昇はいわゆる「便乗値上げ」の形でかなり一般の価格上昇
の趨勢のなかに紛れ込んでいるであろうし，後者のような硬直価格は寡占企業
20) 物価・所得• 生産性委員会〔4,120-27ペー ジ〕。
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や差別化商品の生産者には大いに利用される傾向があろう。この場合，これら
の企業にはもちろんその価格を管理するほどの能力はないのである。しかし価
格の下方硬直化は需要の非弾力的な製品を生産する企業にとっては大きなメリ
ットがあるので，戦略的にそれを図る傾向は避けがたいと思われる。他方，こ
の種の企業はたえず価格を引き上げる機会を狙っているから，その点では価格
を管理するほどの企業と同一歩調をとるものとみなされる。
3. 公共料金と地価
マクロ的な分析の枠にはまらないインフレ要因として，さらにわれわれは公
共料金と地価をつけ加えねばならない。公共料金は市場の状況によって決まる
面とそうでない面を合わせもっており，しかもそれは社会的に重要な価格であ
って，他の価格に影響するところ少なからぬものがある。特に前記の便乗値上
げは公共料金の上昇から派生することが多い。
公共料金といわれる価格をもつ財貨やサービスは，概して非弾力的な安定
した需要をもっており，需要が増加するとしてもそのペースは緩慢なことが多
い。そのために，生産能力とその成長率も安定しており，需給の関係から料金
を引き上げる必要が生じることは稀であろう。とすると，コスト面からという
ことになる。この点では，公共料金は前記の生産性上昇率格差的な性質を多分
にもっている。生産性上昇の緩慢な米は労働コストその他のコストの上昇を反
映し，他方政治的配慮によって価格が決定されてきたし，鉄道料金や学校の授
業料も同様にしてコスト面から引き上げられるのが普通である。しかし注意す
べきは，公共料金が他の価格に率先して引き上げられることはなく，その意味
でインフレのリーダーにはなれず，むしろフォローアーとしての役割よりもっ
ていないことである。けれどもそれ自体連鎖反応的に上昇するとしても，それ
がさらに他に波及し，インフレを深刻ならしめることは事実である。第 1表B
の昭和35年以降の公共料金上昇率をみても，それはいずれかといえばささやか
ではあるが，それでもインフレの一因であったことは否定しえない。
次に地価であるが，これが近年異常な高騰をみたことは第 1表Aからも知ら
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れ，そのインフレヘの影響はむしろ常識であろう。しかしこの要因もマクロ・
モデルのなかでは影が薄い。それは地価の上昇が必ずしも一般的なインフレ要
因とはいえないからである。その意味では，おそらく本節で取り上げたほとん
どすべての要因がインフレの一般的な要因とはいえないかもしれない。という
のは，これらの要因を外国のインフレについて求めても，たいていの場合にそ
の存在を検出しえないのではないかと思われるからである。しかし日本では，
土地不足が地価を高騰させ，それからさらに地価が費用の重要な一部を占める
生産物の価格を引き上げる傾向は特有でもあるが，また不可避でもある。そし
て土地はまた投機の対象になり，そのための買い漁りがさらに地価を高めイン
フレに貢献することになる。これはまさしく 1つの悪循環である。しかしそれ
とともに，土地はまたインフレ・ヘッジにも役立つから，その狙いからの需要
がいっそう地価の騰勢をあおることになろう。こうして労働不足と似て，しか
しある意味ではそれよりも厄介なインフレ要因として，土地不足は日本のアキ
かかと
レスの踵というべきであろう。
V インフレーション対策
1. 現代のインフレーションは抑制すぺきか，また抑制しうるか？
これまでにみてきたところから，現代のインフレは多様な原因に基づいて発
生しており，とりわけ日本の最近のインフレには日本特有の原因も加わって，
それらが相互に作用し合い，相乗的な効果を生み出しているために，きわめて
捉えにくいことが知られた。それらの原因には，いずれを主，いずれを従とも
決めかねるものがあり，またその貢献度の大小も一概に判定しかねるものがあ
る。しかしそこにいくつかの原因が作用しているのは事実であり，それらのう
ちには人為的に統御しうるものもないわけではない。
他方，イギリスのような慢性化したスタグフレーションの場合を除けば，ィ
ンフレーションが経済成長と連帯関係にあることも否定しえず， 特に日本で
は，高度成長期がインフレの期間と重複しているところから，高度成長自体が
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インフレの原因であるという見方さえあながち否定しえないであろう。確か
に，旺盛な企業の投資活動や安定した消費需要の伸び，高度の生産技術と急速
なその進歩率などは高度成長に大いに貢献するとともに，インフレの推進力と
しても役立ったと思われる。このことから，インフレの抑制は成長の鈍化につ
ながるから，それは抑制すぺきではないという見方が成り立つわけであるが，
果たしてそうであろうか？
この問題はインフレの成長への貢献によって判断さるべきであろう。つまり
話は逆であって，インフレを通じて成長が促進されているのであれば，その貢
献度に応じてインフレは容認さるぺきであるが，成長にともなってインフレが
生じているのであれば， インフレは可能な限り除去されるべきであろう 21)。
ただそれによって成長を阻害することは避けねばならない。
しかし成長を阻害しないようにインフレを除去することが望ましいとして
も，それが完全にできるであろうか？インフレの抑制は政策によってなしうる
かもしれないが，それを完全に除去することは至難の業であろう。それはイン
フレの原因が必ずしも市場の状況を反映するものばかりではなく，社会的，制
度的，政治的な諸要因にも依存しており 22), そして日本のインフレには日本
経済独特の構造的制度的要因も作用していることが明らかだからである。もち
ろんいかなる犠牲を払ってもインフレを除去すべきだとすれば，それは不可能
ではないかもしれない。しかしそれには摩擦が大きすぎ，またそれにともなう
メリットの喪失の方が大きすぎるおそれがある。そこで結局われわれになしう
ることは，インフレを抑制することにともなう利益と損失を比較して，利益が
損失を上回わる限り，インフレを抑制する政策を行ない，その得失が一致する
21)一部の後進国ではインフレを通じて成長の促進が図られているが．ここでの問題にと
ってはそのようなインフレは考慮外である。
22)この点でインフレを社会的集団間の経済的抗争のあらわれとして捉えるザワズキーの
考え方には興味がもたれる。 K. K. F. Zawadzki⑬ 2). 
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点までそれを推し進めることである 28)。 しかしそのような適正な率まで政策
的にインフレ率を引き下げうるかもまた問題である。 1950年代の西ドイツのよ
うに，物価を安定に維持しながら高度成長を続けた例もなくはないが，現在の
日本では，高度成長の過程で構造的なアンバランスが生じており，この不均等
発展の一つの結果がインフレであるともみられるから，構造的制度的な問題
（たとえば労働不足，労働移動の不完全性，土地不足，産業構造の変化，流通
機構の非近代性，農産物価格支持制度等）が政策的に容易に治療しえないとす
れば，現在のインフレも完全に抑制することは望みがたいであろう。そうする
と，適正なインフレ率まで引き下げることすら容易ではないが，われわれにと
って適正率がどの高さに与えられるにしろ，そこまで到達しうれば，われわれ
としては満足するしかないというのが現実というべきではなかろうか。
とすると，政策的に抑制しうる要因としてはどのようなものがあるであろう
か？前節までの分析に照らしてみると，その比重はともかくとして，比較的抑
制手段のとりやすいものとしては次のようなものがあろう。
(1) 過剰な設備投資，政府支出，輸出等に基づく生産物への超過需要。
(2) 過大な賃金要求と利潤要求。
(3) 公共料金の上昇。
(4) 過大な外貨の蓄積。
これらに加えて，「政策の失敗と副作用」を挙げることも必要であろう。 こ
れはインフレに対する判断の誤りに基づく政策の失敗，あるいは他の目的に対
する政策の副作用として過剰な貨幣供給が生じ，それがインフレをひき起こす
場合である。これらの要因に対しては，政策当局が状況判断のための統計的分
析の精度を高め，信頼しうる予測を行ない，それに基づいてタイムリーで有効
な政策を行なうことが望まれる。
23)この問題については最適ィンフレ率の考え方が参考になるであろう。 P.Lohaniand
E. A. Thompson (15〕．
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生産物への超過需要に対しては，伝統的な財政・金融政策が有効なことはい
うまでもない。また公共料金については，他の一般物価が上昇しなければ，そ
れが率先して上がることはないから，他の物価を抑制するのが先決だが，この
点では政治的な理由からの値上がりを防止することも重要である。国際収支の
累積的な黒字による蓄積外貨は輸入増加や海外投資等によっても減少させうる
が，また為替レートの切り上げ（たとえば現在なら円の再切り上げ）も効果が
ある。輸入促進は単に増大した輸出への見返りとしてだけでなく，輸入品目を
国内で不足する一部消費財や原材料に切り替えるようにすると，一挙両得にな
るであろう。
これらの対策以外には所得政策とスタグフレーション対策の問題が残ってい
るが，これまでの分析結果に照らしてみると，この問題に対する回答は以下の
ようになるであろう。
2. 日本における所得政策の適否
A. 賃金ガイドポスト政策
日本では，賃金コスト・プッシュの傾向はさして強くはないが，ないことも
ないから，この視角からの所得政策は急ぐ必要もないが，不必要でもない。所
得政策は，その形式いかんでは十分有効な場合が考えられるので，慎重に検討
する時期がきていると判断したい。この見方は大川報告や隅谷報告とは異なる
が，それは分析結果の相違によるものであろう。ただしここで所得政策という
場合，その内容が賃金ガイドポストだけでなく，利潤ガイダンスや競争促進政
策をも含めて考えられていることに注意したい。
賃金ガイドポストは，いまのところ組合圧力も決して過大ではないから，強
力なものを取り入れることもないが，賃金所得の分配が労働者の能力，業績に
応じて公正に行なわれることは，インフレ対策としてだけでなく，分配政策と
しても望ましいので，そのような意味でのガイドボストを確立する必要があろ
ぅ。この点に関しては，労働組合の側でも，賃金の上昇が常に物価上昇に遅れ
る傾向のあることを念頭において，賃上げ要求の声を大にすることよりも，各
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部門相互間で物価上昇を監視し阻止することによって実質賃金の向上に努める
ことの方がむしろ急務であることを悟るべきであろう。
B. 利潤ガイダンスと競争促進政策
利潤マーク・アップ・インフレの阻止のためには，利潤マーク・アップ率の
過大な引き上げが抑制さるべきだが，その実態はたやすくはつかめない。しか
し企業利潤がその製品価格の上昇によって異常に増大するときには，過大マー
ク・アップの疑いが生じよう。利潤ガイダンスは企業の社会的責任に訴えて公
正妥当な利潤を獲得するようにという説得調のものから，過剰利潤の監視・点
検を含むものまでいろいろな形式が考えられるが， なによりも望まれること
は，やはり公正な利潤の取得とその公表であって，潜在利潤の多い日本の慣行
では過剰利潤の大きさはかなりのものとみられ，この点で，この原因のもたら
すインフレ効果は表面に現われているよりもはるかに大きいように思われる。
分配の公正のためにも，この種の隠れたインフレ要因をなくすような組織が必
要である。
次に，寡占企業は過剰利潤獲得の機会にヨリ多く恵まれているから，それを
阻止することも必要であろう。寡占企業も有効に競争を行なっているときには
問題は少ないが，企業間に不正な協調行為が生まれると，それが過剰な利潤マ
ーク・アップにつながることになる。したがって，このような協調行為を取締
まり，寡占的管理価格を排除し，公正な競争を促進することによって価格上昇
を阻止し，逆に引き下げうる価格は引き下げるようガイドすべきであろう。こ
れには独占禁止法の強化，監視機構の充実が望まれる。
3. スタグフレーション対策
スタグフレーションの原因とみなされるものはいずれも尋常一様のものでは
なく，政策的に統御しにくいものばかりである。ただスタグフレーションの現
象は成長を促進する要因とは違った推進力が働らいていることを物語っている
から，それらの要因を統御してインフレを抑制することがなにほどかは可能で
あることを知らねばならない。しかしその抑制すべき要因が，実は，容易には
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抑制しえないのである。
まず人々のインフレヘの期待を政策的に統御することはほとんど期待しえな
いであろう。生鮮食料品の供給不足は，都市問題すなわち生産地が消費地から
ますます遠距離化しつつあることの根源となっている都市消費人口の過密化の
問題を解消しなければ，急速には克服しえないであろう。それはまた流通革命
の進行とともに克服されることでもあるが，流通機構の近代化という組織的な
改善もまたその必要が痛感され，新しいシステムが商業ベースに乗ってきては
じめてビッチが上がるので，政策的には推進してもその成果が目にみえてくる
には長時間を要するであろう。労働不足の解消にも時間がかかるであろう。労
働不足そのものは，日本の労働係数が米，独，仏等に比べて決して低いわけで
はないから，過渡的現象とみなすべきだが，しかし若年労働者の不足は蔽うべ
くもない事実である。中・高年労働者については，賃金制度の改良，職業再訓
練機閾の拡充，住宅事情の改善等によってその移動性を高めれば，徐々には解
消するであろう。しかしこれらの要因は応急対策で改めうるものではない。そ
れはインフレ対策，スタグフレーション対策としてだけでなく，成長政策，福
祉政策としても不断に改善を要する問題のはずである。
既に挙げた要因に比べれば，賃金マーク・アップのズレと輸出の増加には対
処しやすいかもしれない。賃金上昇は賃金ガイドボストで抑制することが考え
られるが，しかし賃金上昇は常に物価上昇に遅れるものであり，不況になった
からその上昇の遅れを取り戻してはならないというのは抑制の根拠としては薄
弱といえる。日本の現状はむしろ賃金率の適正な上昇と両立する安定した物価
水準を必要としている。とすると，賃金ガイドポストを採用するとしても，そ
れはおのずから寛容なものとならざるをえないであろう。それよりもむしろ他
の要因の対策を優先さすべきで，それによってスタグフレーションを効果的に
抑制しうれば，物価は賃金率の過大でない上昇のもとでも安定することが可能
なはずである。
輸出の著増に対しては特に不足する財貨の輸入を促進しなければならない。
37 
I 7 2 闊西大學『紐演論集」第22巻第2号
しかし生鮮食料品は輸入しにくいから，それには代替品としての保存食品・冷
凍食品への食生活の転換を推進し，食品の大量保存法を開発するとともに，そ
の代替品の輸入を図る必要がある。
これらのスタグフレーション対策はほとんどが応急策ではなく，またスタグ
フレーション自体どのような要因に基づいて起こるかはわからないから，長期
的な構造改善は常時推進しておくことが望まれる。さもなければ，いったんス
タグフレーションが長期的対策よりない要因に基づいて起こると，政策当局は
棋手しているに等しい状態になってしまうであろう。こうみてくると，スタグ
フレーションの原因は成長に無関係であるよりも，むしろ成長をも阻害する要
因であり，それを克服することが適正な成長をヨリいっそう可能にするようで
ある。
VI 結論に代えて―公害とインフレーション
現代のインフレーションとそれへの対策について，われわれはその検討をほ
ぽ終了した。しかしここに将来，いなむしろ現に進展しつつある新顔の怪獣の
ようなインフレ要因がある。「公害」 (publicnuisance, environmental pol-
lution)がそれである。公害は公共資本を侵蝕し，外部不経済を生み出すこと
によってマイナスの「公共財」といわれているが，この公害がインフレにも影
響を与えるのである。具体的には，それは生鮮食料品その他の農林水産物を中
心として，被害企業の生産を圧迫したり，その生産物の品質を低下せしめたり
するが，そのために，公害を派生する企業はその補償のための出費を買手に転
嫁しようとしてその生産物の価格を引き上げることになるであろう。また被害
を受ける企業もそれを防止する費用を負担するためにその生産物の価格を引き
上げることになるであろう。たとえば，ヘドロを河や海に吐き出している製紙
会社はそのヘドロを無害に処理するための費用を製品としての用紙の価格に負
わせるであろうし，廃液で採れなくなった魚貝類をヨリ遠い漁場で採取してく
るための高い費用はそれらの食品の値上がりを呼び起こすであろう。
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公害のもたらすこのようなインフレ効果も日本では既に無視しえなくなって
いる。そしてこれもまた容易に統御しえない要因というべきであろう。しかし
われわれはこれらの厄介な要因にも逸巡していることは許されない。いまやわ
れわれは，巨人ゴリアテに立ち向かうダビデのように，勇敢であるとともに，
敵を知りおのれを知って細心に対処することが，現代のインフレーションを克
服するうえに最も緊要であることを思い知らされるのである。
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